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ВСТУП
Розробка механізмів захисту діяльності акціонер-

них товариств від різноманітних видів загроз, які можуть
значною мірою впливати на результат їх діяльності, по-
требує підтвердження своєї значимості. Індикатором
доцільності формування системи економічної безпеки
може бути високий показник її рівня, визначити який
допоможе процедура оцінки стану економічної безпе-
ки компанії.

Дослідженню методологічного арсеналу визначен-
ня рівня економічної безпеки підприємств передує роз-
криття існуючих концепцій сутності економічної безпе-
ки та їх відтворення у методичних підходах. У сучасній
науці розрізняють декілька підходів до оцінювання еко-
номічної безпеки суб'єктів господарювання: балансо-
вий, індикаторний ресурсно-функціональний підхід та
системний підходи.

Слід відзначити підходи таких зарубіжних та вітчиз-
няних вчених, як: Козаченко Г.В., Пономарьов В.П., Ля-
шенко О.М. [1], Судакова О.И. [2], Кочовий М.М. [3],
Підхомний О.М., Яструбецька Л.С. [4], Бондаренко О.М.
[5], Рядько А.С. [6], Сусуловська Т.В. [7], Стрельбиць-
ка Л.М., Стрельбицький М.П., Гіжевський В.К. [8], Різник
Н.С. [9], Подлужна Н.О. [10], Бендіков М.А. [11], Євдокі-
мов Ф.И. [12], Камишнікова Э.В. [13], Васильченко З.М.
[14], Олейніков Е.А. [15], Покропивний С.Ф. [16], Ко-
рецький Б. [17], Бермант М.А., Руссман І.Б. [18] та ін.
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трактування поняття "система економічної безпеки ак-
ціонерних товариств" та її складових, а існуючі підходи
до формування такої системи потребують доопрацюван-
ня з врахуванням вимог чинного законодавства та ре-
алій економічних відносин в Україні. При цьому особ-
ливу увагу слід приділити сучасним методикам оцінки
рівня економічної безпеки суб'єктів господарювання, в
тому числі й акціонерних товариств.

ПОСТАНОВКА ЗАВДАННЯ
Мета дослідження полягає у вивченні сучасних

підходів до оцінки рівня економічної безпеки різних
суб'єктів господарювання, виявленні їх переваг та не-
доліків, а також наданні пропозицій щодо їх удоскона-
ленні для оцінки економічної безпеки акціонерних то-
вариств. Основними методами дослідження є аналіз та
синтез, індукція та дедукція, систематизація тощо.

РЕЗУЛЬТАТИ ДОСЛІДЖЕННЯ
Проблематика розробки методики оцінки економі-

чної безпеки різних типів суб'єктів господарювання
знайшла відображення у працях ряду вітчизняних та
зарубіжних вчених.

Козаченко Г. та Пономарьов В. вважають, що ос-
новним показником є прибуток як передумова для виз-
нання стану економічної безпеки і критерію оцінки її
рівня, що розраховується як відношення брутто-інвес-
тицій підприємства за рік до інвестицій, необхідних для
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забезпечення його економічної безпеки за відповідний
період [1].

Судакова О. та Яковишина О. не лише погоджують-
ся з твердженням, що оцінювання рівня економічної
безпеки підприємства необхідно проводити на основі
певного переліку індикаторів, а й також наголошують
на необхідності розрахунку граничних значень таких
показників з урахуванням періодів розвитку економіки
[2]. Кочовий М. для оцінки економічної безпеки суб'єктів
господарювання також пропонує використовувати ок-
ремі індикатори з розмежуванням їх на дві групи: кри-
теріальні та аналітико-інформаційні [3].

Виходячи із функціонального підходу до забезпе-
чення економічної безпеки, ряд авторів оцінюють лише
фінансову складову. Так, Підхомний О. основою еко-
номічної безпеки суб'єкта господарювання вважає
фінансову безпеку і пропонує оцінку її рівня здійсню-
вати на основі дослідження грошових потоків підпри-
ємств, а саме — показника чистого грошового потоку в
розрізі видів фінансово-господарської діяльності під-
приємства [4].

Бондаренко О. зазначає, що система показників
економічної безпеки підприємств, яку умовно поділя-
ють на загальні показники роботи підприємства та роз-
раховані на підставі цих показників показники фінан-
сової безпеки підприємства, є складовою економічної
безпеки підприємств [5].

Рядько А. та Сусуловська Т. обгрунтовують основи
формування системи фінансової безпеки як складової
економічної безпеки та оцінки її стану, проте для про-
ведення аналітичної роботи вони обрали різні об'єкти:
А. Рядько основну увагу приділяє вітчизняним підприє-
мствам [6], Т. Сусуловська — кредитно-фінансовим ус-
тановам [7]. Вчені-дослідники, що займаються органі-
зацією системи економічної безпеки банків, також не
дійшли до єдиного висновку щодо методики оцінки її
рівня. Стрельбицька Л., Стрельбицький М., Гіжевський
В. розробили модель системи забезпечення безпеки
банку, визначили її елементи, проте не створили поетап-
ного підходу щодо оцінки тієї міри економічної безпе-
ки, яку така система здатна забезпечити [8]. Різник Н.
та Воробйова І. для процесу оцінки рівня економічної
безпеки пропонують використовувати сучасний концеп-
ційний підхід та формують алгоритм її проведення, а
також визначають конкретний перелік показників еко-
номічної безпеки банку [9].

Виходячи із системного підходу до формування еко-
номічної безпеки, останнім часом з'явились публікації,
які вказують на комплексний підхід до оцінки рівня еко-
номічної безпеки суб'єктів господарювання, в тому числі
й акціонерних товариств. Так, Подлужна Н. пропонує
систему показників, які характеризують стан усіх скла-
дових економічної безпеки підприємства, з виділенням
головного показника у формі обсягу і якості прибутку
[10].

Бендіков М. зазначає, що однією з пріоритетних
задач моніторингу економічної безпеки підприємства
виступає діагностика його стану відповідно до системи
показників, що повинні враховувати специфіку галузі
функціонування, бути найбільш характерними для да-
ного підприємства і мати для нього важливе стратегіч-
не значення, а також наводить перелік таких індика-

торів, поділяючи їх на основні та другорядні [11].
Евдокімов Ф. пропонує оцінювати рівень економіч-

ної безпеки підприємств на основі інтегрального показ-
ника, що враховував би вплив на нього зовнішніх та
внутрішніх факторів [12]. Камишнікова Є. зазначає, що
в основі системи управління економічною безпекою
підприємства знаходиться не лише кількісна (на основі
індикаторів), але й якісна оцінка її рівня [13]. Василь-
ченко З. та Васильченко І. пропонують оцінювати стан
економічної безпеки шляхом розрахунку інтегрально-
го показника, який має містити параметри, що найбільш
точно характеризують результати діяльності установи
[14]. Олейников Е. також пропонує використовувати
сукупний критерій, який визначається на підставі думок
кваліфікованих експертів за частковими функціональ-
ними критеріями економічної безпеки підприємства [15].

У свої працях Барановський О. зазначає, що комп-
лексне аналізування економічної безпеки підприємства
може бути здійснене лише на базі дослідження інтег-
ральних показників ефективності розвитку окремих
функціональних складових та вважає за доцільне виок-
ремити певну послідовність організаційних рівнів управ-
ління розвитком підприємства, серед яких виділяє три
основних [16]:

1) інституційний рівень — рівень обгрунтування
рішень щодо комплексного і збалансованого виробни-
чо-господарського розвитку підприємства в цілому;

2) організаційний рівень — рівень обгрунтування
рішень щодо розвитку окремих функціональних на-
прямів;

3) фінансово-виробничий рівень — рівень обгрун-
тування рішень щодо розвитку окремих підрозділів.

На думку Барановського О., структура підбору кри-
теріїв і показників визначається структурою цілей уп-
равління системою економічної безпеки підприємства.
Кількість і порядок розрахунку інтегральних індексів з
позицій соціально-економічного розвитку підприємства
визначається кількістю і порядком узгодження функці-
ональних складових.

Покропивний С. пропонує визначати сукупний кри-
терій економічної безпеки за такими більш ширшим пе-
реліком функціональних складових: фінансова, інтелек-
туальна й кадрова, техніко-технологічна, політико-пра-
вова, інформаційна, екологічна та силова [18] шляхом
зважування й підсумовування окремих функціональних
критеріїв, зумовлених за допомогою порівняння мож-
ливої величини збитку, що може бути заподіяний
підприємству (організації), і ефективності заходів щодо
запобігання такого збитку. Сукупний критерій економі-
чної безпеки будь-якого суб'єкта господарювання
(Кс.е.б) можна розрахувати, користуючись формулою
(1) [18]:

  (1),

де k
i
 — величина одиничного критерію по i-й функ-

ціональної складової ЭБП(ПРО); d
i 
— питома вага зна-

чимості i-ї функціональної складової ЭПБ(ПРО); n —
кількість функціональних складових ЭБП (ПРО), за яки-
ми розраховуються одиничні критерії.

Практичний досвід оцінки рівня економічної безпе-
ки свідчить, що питома вага окремих її складових ста-
новить (табл. 1).
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Таким чином, у цих галузях економіки найбільша
значимість функціональних складових економічної без-
пеки підприємства досягла 0,3, а найменша — 0,05.
Оцінка рівня економічної безпеки здійснюється по-
рівнянням значень kс.е.б з реальними величинами цьо-
го показника по конкретному підприємству, а також
(коли це можливо) з аналогічними суб'єктами господа-
рювання відповідних галузей економіки країни.

Досить повний перелік показників для оцінки еко-
номічної безпеки суб'єктів господарювання в залеж-
ності від функціональних складових (рис. 1) наводять у
своєму навчальному посібнику В.Л. Ортинський, І.С.

Керницький та З.Б. Живко [17].
Особлива увага у даній мето-

диці приділяється фінансовій без-
пеці, ступінь якої автори пропону-
ють характеризувати за такими по-
казниками, як:

1) надлишок чи нестача влас-
них обігових коштів, необхідних
для формування запасів і покрит-
тя витрат, пов'язаних з госпо-
дарською діяльністю підприєм-
ства;

2) надлишок чи нестача влас-
них обігових коштів, а також се-
редньо- та довгострокових позик;

3) надлишок чи нестача загального обсягу обігових
коштів.

Залежно від значень оцінюваних показників виді-
ляють п'ять областей фінансової стійкості:

1) абсолютна фінансова стійкість і абсолютна без-
пека, коли підприємству досить власних джерел фор-
мування запасів та покриття витрат;

2) нормальна фінансова стійкість і нормальний
рівень безпеки, коли підприємство практично обходить-
ся власними джерелами формування запасів і покриття
витрат;

3) фінансова стійкість і нестабільний рівень фінан-
сової безпеки, коли підприємству
недостатньо власних обігових
коштів, нестача яких компенсуєть-
ся середньо- та довгостроковими
позиками;

4) критичний фінансовий стан
і критичний рівень фінансової без-
пеки, коли підприємству недостат-
ньо власних обігових коштів і воно
залучає короткострокові кредити
(крім середньо- та довгостроко-
вих позик);

5) кризовий фінансовий стан і
кризовий рівень фінансової без-
пеки, коли підприємству недостат-
ньо ні власних, ні позикових кош-
тів, воно перебуває на стадії бан-
крутства.

Рівень економічної безпеки
автори пропонують визначати у
наступній послідовності:

1. Перевести у відносні оцін-
ки показники рівнів кожної зі
складових економічної безпеки за
такою формулою:

  (1),

де O
i
 — відносні оцінки i-ої скла-

дової економічної безпеки; N
i
 —

кількість рівнів і-ої функціональ-
ної складової; п

i
 — номер рівня і-

ої функціональної складової, об-
численої від найбільш несприятли-
вого з них включно (наприклад,

 
промисловість 

сільське 

господарство 
торгівля 

Фінансова складова 0,2 0,2 0,3 

Кадрова складова 0,2 0,2 0,1 

Техніко-

технологічна 

складова 

0,2 0,3 0,15 

Політико-правова 

складова 
0,1 0,2 0,1 

Інформаційна 

складова 
0,15 0,05 0,2 

Екологічна складова 0,1 0,2 0,05 

Силова складова 0,05 0,05 0,1 

 

Таблиця 1. Питома вага складових економічної безпеки

підприємства

Рис. 1. Показники оцінки економічної безпеки
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розрізняють 5 рівнів фінансової
безпеки вагомістю від 1 до 5 — кри-
зову, критичну, нестійку, нормаль-
ну та абсолютну ситуації).

2. Визначити вагомість В
і
 для

кожної зі складових економічної
безпеки.

3. Обчислити інтегральну оцін-
ку економічної безпеки як середньо-
зважену складових. Що ближче
вона до одиниці, то вищим є рівень
економічної безпеки. Аналіз окре-
мих складових дасть змогу уточни-
ти джерела загроз для підприєм-
ства.

Особливістю даної методики є
те, що при оцінці окремих функціональних складових
економічної безпеки автори, крім кількісних показників,
також використовують і якісні. Проте основним недо-
ліком методики є відсутність параметрів оцінки даних
показників, що робить незавершеним такий аналіз.

Корецький Б. займається дослідженням аспекту
оцінки рівня економічної безпеки підприємств та орган-
ізацій в умовах перехідної економіки, і саме його
підхід, на нашу думку, є найбільш грунтовним [19]. На
його думку, в системі показників повинні бути сфор-
мульовані такі блоки:

— індикатори якості потенціалу;
— індикатори виробництва;
— індикатори стану ринку та позиції на ньому су-

б'єкта господарювання;
— індикатори фінансового стану підприємства;
— соціальні індикатори;
— екологічні індикатори.
У межах кожного блоку Корецький Б. пропонує

відібрати 5—6 найважливіших показників, які доцільно
звести в один інтегральний показник методом віддалі
від еталону. Відбір конкретних показників як індика-
торів відповідної сфери економічної безпеки суб'єкта
господарювання залежно від сфери його діяльності
можливий на базі двох підходів:

— на основі евристичних методів із залученням бри-
гади експертів. В цьому випадку найбільш ефективним
є метод "Дельфі";

— на основі методів кореляційного аналізу, які
дозволять автоматизувати процес їх відбору залежно
від зовнішнього і внутрішнього оточення підприємства.
В цьому випадку варто оцінити вплив всього існуючо-
го пасиву показників, які характеризують відповідну
сферу діяльності суб'єкта господарювання, на обсяги
реалізації його продукції та послуг (соціальна
доцільність функціонування підприємства) або масш-
таби одержаного прибутку (фінансова діяльність).
Відбір показників проводять по максимізації значення
коефіцієнта кореляції з врахування фактора мульти-
колінеарності.

З метою спрощення процедури визначення, на яко-
му рівні економічної безпеки знаходиться суб'єкт гос-
подарювання в кожен конкретний момент, можна по-
будувати одиничну шкалу відліку (табл. 2).

Такий підхід можна використати не тільки до інтег-
ральних показників рівня економічної безпеки в розрізі

окремих блоків, але і до окремих показників, які фор-
мують цей рівень в межах блоку. Це дасть можливість
вчасно виявити проблемні зони в діяльності суб'єкта
господарювання і розробити комплекс заходів щодо
нейтралізації відповідних загроз, які можуть суттєво
знизити рівень економічної безпеки.

Більшість існуючих підходів до оцінки рівня еконо-
мічної безпеки суб'єкта господарювання, включаючи
запропонований нами, дають статичну її оцінку на пев-
ний момент. Однак на практиці в зовнішньому і внутрі-
шньому середовищі підприємства відбуваються постійні
зміни. Тому такі методики оцінки економічної безпеки
практично недоцільно використовувати для прогнозу-
вання її рівня в майбутньому.

Вирішити зазначену проблему Корецький Б. пропо-
нує, використавши модель Бермента М. Н. та Русмана І.
Б. [20], яка дозволяє оцінити ступінь ризику недосяг-
нення встановленої мети (в нашому випадку — забез-
печення необхідного рівня економічної безпеки як за
окремим напрямом діяльності, так і господарською
діяльністю в цілому). Запропонований авторами підхід
до інтегральної оцінки трудності забезпечення економ-
ічної безпеки суб'єктів господарювання дозволяє не
тільки оцінити ймовірність досягнення безпечного рівня
їх функціонування, але й встановити, за допомогою яких
чинників він формується в першу чергу. Розрахунок та-
ких показників за ряд суміжних періодів дозволить ви-
явити тенденції зміни стану економічної безпеки під-
приємства та оцінити ефективність прийнятих заходів
щодо її підвищення.

Проте, основними недоліками досліджених праць є
абстрактність запропонованих методик, використання
у більшості випадків лише кількісних показників оцінки
фінансового стану, статичність отриманих результатів
тощо. Саме тому виникає необхідність створення комп-
лексної методики оцінки рівня економічної безпеки ак-
ціонерного товариства, яка б враховувала всі перера-
ховані недоліки попередніх методик.

На наш погляд методика оцінки економічної безпе-
ки акціонерних товариств повинна комплексно підходи-
ти до діяльності даного суб'єкта господарювання, вра-
ховуючи:

— специфіку його корпоративних відносин;
— відносини із акціонерами та іншими зацікавле-

ними особами;
— структуру і методи роботи органів управління;

Стан економічної 

безпеки 
Характеристика  Значення 

нормальний стан 

безпеки 

Індикатори економічної безпеки знаходяться в межах граничних 

значень, а рівень використання наявного потенціалу близький до 

технічно обгрунтованих нормативів завантаження устаткування і 

виробничих потужностей 

>1 

передкризовий 

стан 

Хоча б один із інтегральних індикаторів економічної безпеки 

вищий його бар’єрного значення, а всі інші наблизились до 

їхнього критичного значення, але при цьому не втрачені технічні 

та технологічні можливості розвитку виробництва при 

застосуванні превентивних заходів 

від 0,8 до 1 

кризовий стан коли долаються бар’єрні значення більшості інтегральних 

індикаторів безпеки, в тому числі фінансових і з’являються 

ознаки безповоротності скорочення виробництва та часткової 

втрати потенціалу підприємства 

від 0,6 до 0,8 

критичний стан коли порушуються всі бар’єрні значення індикаторів 

економічної безпеки, втрата потенціалу стає неминучою і 

невідворотною та виникає загроза банкрутства 

<0,6 

 

Таблиця 2. Критерії оцінки стану економічної безпеки



Інвестиції: практика та досвід № 22/201038

ЗАГАЛЬНІ ПИТАННЯ ЕКОНОМІКИ

— особливості формування власного капіталу шля-
хом випуску акцій;

— фінансову прозорість і розкриття інформації;
 та інші фактори.

ВИСНОВКИ
За результатами проведеного дослідження можна

зробити наступні висновки.
1. Автором досліджено сучасні підходи до оцінки

економічної безпеки суб'єктів господарювання. В ціло-
му, розрізняють балансовий, функціональний та систем-
ний підходи.

2. Встановлено їх переваги та недоліки, до яких слід
віднести використання у більшості випадків лише
кількісних показників оцінки фінансового стану, ста-
тичність отриманих результатів тощо.

3. Запропоновано основні характеристики, які по-
винна включати методика оцінки рівня економічної
безпеки акціонерного товариства, а саме: специфіка
його корпоративних відносин; відносини із акціоне-
рами та іншими зацікавленими особами; структура і
методи роботи органів управління; особливості
формування власного капіталу шляхом випуску акцій;
фінансову прозорість і розкриття інформації та інші
фактори.
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